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摘　要:国内商业银行近年资产扩张迅速且坏账率居高不下 , 普遍出现了资本充足率不足的情况 , 一些新兴的
金融控股集团开始效仿国外的做法 , 采用风险较大的双重财务杠杆来为子银行补充资本金。本文以中信控股有限责
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　　近两年 , 国内一些银行资本充足率不足的问题
引起了国际评级机构的关注。 2003 年底 , 国际著
名评级机构穆迪公司在调高国内其他商业银行评级
的同时 , 将中信实业银行财务状况评级从 D 下调
至D-。穆迪的解释为 , “鉴于问题贷款规模依然
相当可观 , 且增长速度较高 , 中信实业银行面临的
资本金压力日增”。标准普尔的评级报告与穆迪的
观点类似:“中信实业银行最能为集团带来丰厚的
纯利 , 不过 , 在未来几年中信实业银行将始终面临
资本充足水平过低的问题” 。2003年 12月 , 中信控
股有限责任公司 (中信实业银行的母公司)在国内
银行间债券市场发行了 60亿人民币的固定利率债
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司 , 由中信集团公司全资设立 , 它本身不从事具体
的经营活动 , 只进行股权投资 , 并通过控股的形式
对子公司进行一系列的战略规划、 风险控制 、 财务
审计和信息技术上的管理。中信实业银行是中信控
股旗下资产规模最大的子公司 , 也是整个集团资产
规模最大的子公司 , 2003年底的总资产达到 4198
亿人民币 , 约占集团总资产的 60%。中信控股还





司、 子公司和整个集团公司的影响 , 需要考察母公
司、 子公司和合并财务报表。我们以中信控股
2003年12月发行 60亿债券为例。根据中信控股及












母公司 (中信控股) 100 100=1.0 160 100=1.6
子银行 (中信实业银行) 3 900 100=39.0 3 900 160=24.4
并表控股公司 (中信集团) 4 900 100=49.0 4 960 100=49.6





的改善 , 负债率 (负债 所有者权益)从 39.0大幅
下降为 24.4 , 银行的资本充足率 (核心资本+附
属资本 加权风险资产)也由于核心资本增加得到
改善。在中信实业银行实际的 2003年度财务报表
中 , 负债率 (负债 所有者权益) 由融资前的
37.156(402 958 亿 108.45 亿)下降为融资后的
23.922(402 958亿 168.45亿), 可见负债比率有较
大的下降。银行的核心资本充足率 (核心资本 加
权风险资产)由融资之前的 4.91% (108.45 亿 










任公司的负债率 (负债 所有者权益)从 1.0大幅
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主要业务性质 , 归属相应的监管机构 , 对金融控股
公司内相关机构 、 业务的监管 , 按照业务性质实施
分业监管。被监管对象在境外的 , 由其监管机构负
责对外联系 , 并与当地监管机构建立工作关系。对
产业资本投资形成的金融控股集团 , 在监管政策 、



















































后需要达到一定的等级 , 并且检视公司财务状况 ,
同时设定发行债券的受偿顺序和最长期限等。(2)
要求控股母公司定期向法定监管机构披露其双重财
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